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INFORMASI LABA DAN ARUS KAS TERHADAP  
HARGA SAHAM MELALUI BOOK VALUE 
(Studi Empiris pada Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index 
Periode 2016-2018) 
Abstrak 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana pengaruh laba dan 
arus kas operasi terhadap harga saham melalui book value. Penelitian ini 
dilakukan pada seluruh perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index pada 
periode 2016-2018. Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Sampel 
dalam penelitian adalah 90 perusahaan dengan metode teknik sampling jenuh. 
Metode analisis menggunakan teknik analisis regresi linear berganda. Dengan alat 
bantu SPSS versi 16.00. Penelitian ini membuktikan bahwa pada persamaan 
pertama dimana hubungan antara laba dan arus kas operasi tidak berpengaruh 
terhadap harga saham. Sedangkan persamaan dua di moderasi oleh book value 
hanya arus kas operasi yang berpengaruh terhadap harga saham dan laba tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. 
Kata Kunci:  Laba, Arus Kas Operasi, Harga Saham, dan Book value. 
Abstract 
The purpose of this study is to investigate the influence of earning and cash flow 
operation towards stock price through book value. This study is conducted in all 
companies registered in Jakarta Islamic Index in the period of 2016-2018. This 
study use quantitative method with saturation sampling taken from 90 companies. 
The data analysis use multiple linear regression analysis by using SPSS 16.00 
version as an instrument. This study showes that at the first linear where the 
relationship between earning and cash flow operation did not influence the stock 
price. While in the second linear which was modified by book value showes only 
cash flow operation influenced the stock value, and earning did not influence to 
stock value. 
Keyword: Earning, Cash Flow Operation, Price, and Book Value. 
1. PENDAHULUAN
Pasar modal Indonesia saat ini sedang dalam proses menuju pendewasaan 
pelaku pasar yang mana dunia pasar modal mengalami kemajuan yang cukup 
pesat. Hal ini mendorong antusiasme yang tinggi untuk masyarakat 
berinvestasi, dengan meningkatnya antusiasme masyarakat maka perlunya 
sebuah informasi akuntansi dimana informasi akuntansi merupakan hal yang 
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penting sebagai bahan pertimbangan oleh investor, kreditor dan para pengguna 
laporan keuangan.  
Pasar modal berperan penting bagi setiap perusahaan yaitu dengan 
membuka kesempatan perusahaan untuk bersaing secara sehat untuk menarik 
minat investor agar menanamkan modal diperusahaannya. Dalam 
pertimbangan suatu pengambilan keputusan ada beberapa informasi yang 
merupakan fokus utama dalam pelaporan keuangan yaitu informasi mengenai 
laba dan komponennya. Informasi laba merupakan salah satu karateristik  
kualitatif yang mana kemampuanya dalam memprediksi harga saham. Salah 
satu peneliti terdahulu (Nirawati, 2003:105) mengatakan bahwa semakin 
tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut. 
Sehingga dengan harga saham bisa terlihat buruk atau baiknya kondisi 
perusahaan seperti halnya pada saat tanggal pengumuman informasi laba 
harga saham akan tercermin dalam pergerakan harga saham. Lewat laporan 
keuangan arus kas dapat dijadikan alat untuk mengestimasi harga yang akan 
datang oleh investor karena harga saham berhubungan terhadap arus kas masa 
mendatang (Wignjohartojo, 1995; Harianto dan Sudomo, 2001; Hamzah, 
2005; Hartono, 2008). 
Relevansi nilai dapat menjelaskan informasi akuntansi terhadap harga 
saham atau return saham yang dimana pelaporan angka-angka akuntansi yang 
memiliki suatu model prediksi berkaitan dengan nilai-nilai pasar sekuritas. Hal 
tersebut dapat dikatakan relevan, jika jumlah yang disajikan dapat 
merefleksikan informasi-informasi yang relevan dengan penilaian suatu 
perusahaan bagi pengguna kepentigan seperti investor (Kargin 2013) 
Menurut Gu (2002) relevansi nilai sendiri adalah kemampuan dalam 
menjelasakan informasi akuntansi (explanatory power) terhadap harga saham. 
Dalam pelaporan relevansi nilai yang mana pelaporan ini memeliki suatu 
model predikisi berkaitan dengan nilai nilai sekuritas pasar. Konsep tersebut 
tidak lepas dari kriteria relevan, jika jumlah yang disajikan dapat 
merefleksikan informasi-informasi yang relevan dengan penilaian suatu 
perusahaan. Saraswaeti (2007) mengartikan bahwa cross sectional nilai pasar 
3 
ekuitas merupakan penjelasan kemampuan value relevance. (market book 
value of equity = MVE). 
Dalam melakukan investasi di pasar modal khususnya pasar saham, 
investor yang rasional harus memiliki pemahaman dan analisis yang baik 
mengenai instrumen investasi serta mengumpulkan informasi yang lengkap 
mengenai perusahaan untuk menilai kinerja perusahaan karena transaksi di   
pasar saham memiliki risiko yang cukup tinggi. Dalam usaha 
membantu pemahaman investor, pasar modal menyediakan berbagai macam 
informasi yang dapat digunakan oleh investor dalam pengambilan keputusan 
investasi, khususnya bagi investor yang memiliki kepentingan untuk 
berinvestasi dalam jangka panjang. Informasi utama yang digunakan oleh 
investor adalah informasi akuntansi, yakni laporan keuangan. Laporan 
keuangan merupakan hasil dari proses akuntansi yang menjadi sumber 
informasi dalam mengkomunikasikan keadaan keuangan dan manajemen 
perusahaan dalam periode tertentu dengan memberikan informasi mengenai 
posisi keuangan, kinerja keuangan, dan arus kas entitas yang bermanfaat bagi 
sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam pembuatan keputusan 
ekonomi serta menunjukkan hasil pertanggungjawaban manajemen atas 
penggunaan sumber daya yang dipercayakan kepada mereka (Kerangka Dasar 
Penyusunan dan Penyajian Laporan Keuangan pada PSAK No.1 (2009:5). 
Penelitian mengenai relevansi nilai informasi laba dan arus kas yang 
berkaitan dengan siklus hidup perusahaan telah dilakukan oleh peneliti 
sebelumnya, diantaranya Juniarti dan Limanjaya (2005), Susanto dan Ekawati 
(2006), Saraswati (2007), Winarsih (2010), Nuraina (2011) serta Qodriyah 
(2012), sedangkan Gumanti dan Puspitasari (2008) melaukan penelitian 
tentang siklus hidup perusahaan dengan variabel independen yang berbeda 
yaitu investment Opportunity Set, risiko dan kinerja finansial. 
Julianto dan Limanjaya (2005) telah melakukan penelitian dengan 
menggunakan variabel net income, book value equity, cash flow from 
activities, cash flow from investing, cash flow from financing, dan market 
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value equity. Diperoleh kesimpulan dari penelitian tersebut berpengaruh 
secara signifikan terhadap market value equity. 
Penelitian mengenai relevansi nilai informasi laba dan arus kas dalam 
kaitannya dengan siklus hidup perusahaan telah banyak dilakukan oleh 
peneliti terdahulu dalam penelitiaan tersebut menggunakan variabel 
independen antara lain laba, dan arus kas operasi. Sedangkan variabel 
dependennya ialah harga saham. Dari hasil penetian tersebut kebanyakan 
diperoleh hasil bahwa siklus hidup perusahaan mempengaruhi relevansi nilai 
informasi laba dan arus kas operasi. Namun dalam hal ini belum banyak 
peneliti yang telah meneliti terkait laba dan arus kas operasi, khususnya jika 
dihubungkan dengan book value atas harga saham yang mana pergerakan 
harga saham dipengaruhi oleh demand dan supply, dimana supply dan demand 
ini depengaruhi oleh harapan atas kerja keuangan perusahaan tersebut. 
Penelitian ini dilakukan dimaksudkan untuk tujuan menginvestigasi 
dan menjelasakan secara empiris pengaruh Laba dan Arus Kas terhadap Harga 
Saham serta pengaruh Book Value terhadap keduanya. Berdasarkan latar 
belakang yang telah diuraikan, penulis melakukan penelitian yang berjudul 
“Informasi Laba Dan Arus Kas Terhadap Harga Saham Melalui Book Value” 
(Studi Empiris pada Perusahaan Jakarta Islamic Index yang Terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Periode 2016-2018). 
2. METODE 
2.1.Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif. Data 
yang digunakan adalah data skunder yang terdaftar di JII. Data diperoleh 
dengan cara membagikan kuisioner kepada responden. Populasi penelitian 
dalam penelitian ini adalah semua perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index (JII) tahun 2016-2018. Sampel penelitian ini akan diambil dari 
laporan tahunan semua perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 
selama periode 2016-2018 pada periode bulan Juni-November (yang 
diberlakukan mulai 1 Juni) dengan menggunakan sampling jenuh dan
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pendekatan tahunan sehingga perusahaan pada periode Desember-Mei (yang 
diberlakukan tanggal 1 Desember) tidak digunakan. Menurut Sugiyono 
(2001: 61) sampling jenuh adalah teknik penentuan sampel bila semua 
anggota populasi digunakan sebagai sampel. ini artinya semua populasi dalam 
penelitian ini yang merupakan 30 perusahaan yang terdaftar di JII pada satu 
periode dijadikan sampel tanpa terkecuali. Total sampel akhir untuk 
penelitian ini adalah 90 perusahaan. Analisis dalam penelitian ini 
menggunakan  uji asumsi klasik dan uji hipotesis analisis regresi linier 
berganda dengan uji F, uji t, dan koefisien determinasi yang diolah 
menggunakan program SPSS versi 16. 
2.2.Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 
2.2.1. Variabel Dependen 
2.2.1.1.  Harga Saham 
Harga saham dalam penelitian ini adalah harga saham yang tercatat setiap 
akhir periode setelah penutupan (closing price) untuk perusahaan yang 
menerapkan IFR. Menurut Ahmad (2003) harga saham adalah harga yang 
dibentuk dari interaksi para penjual dan pembeli saham yang 
dilatarbelakangi oleh harapan mereka terhadap profit perusahaan. Penelitian 
ini menggunakan harga saham realisasi sebagai proksi relevansi nilai, 
dimana harga saham didapatkan dengan cara harga saham setelah tanggal 
publikasi. 
2.2.2. Variabel Independen 
2.2.2.1.  Laba 
Laba yang digunakan adalah laba bersih tahun berjalan dengan tujuan 
menghilangkan elemen yang mungkin menyebabkan pertumbuhan laba 
meningkat dalam satu periode yang tidak akan timbul dalam periode 
lainnya. 
2.2.2.2. Arus Kas Operasi 
Arus kas operasi merupakan selisih arus kas masuk dan arus kas keluar yang 
digunakan untuk operasional perusahaan yang menjadi penghasilan utama 
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pendapatan perusahaan dan kegiatan lain diluar aktivitas investasi dan 
pendanaan. 
2.2.3. Variabel Moderating 
2.2.3.1.  Book Value 
Penelitian ini menggunakan rumus book value ekuitas dimana 
penghitungannya didapatkan dari pembagian ekuitas perusahaan dengan 
jumlah lembar saham perusahaan yang beredar. 
𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 =
𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
(1) 
2.3.Metode Analisis Data 
Model ini digunakan untuk mengetahui besarnya pengaruh variabel 
independen yaitu relevansi laba dan arus kas operasi dengan book value 
sebagai moderasi. Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut: 
HS = α+ β1LB + β2AKO + ε 
HS = α+ β1LB + β2AKO + β3BV+β4LB*BV+β5AKO*BV + ε 
Keterangan: 
HS : Harga Saham 
α : Konstanta 
β1-β5 : Koefisien Regresi 
LB : Laba 
AKO : Arus Kas Operasi 
BV : Book Value 
ε  : Erorr 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1.Hasil Uji Asumsi Klasik 
3.1.1. Uji Normalitas
Dalam penelitian ini, uji normalitas menggunakan uji CLT (Central Limit 
Theorem) yaitu jika jumlah observasi cukup besar (n>30), maka asumsi 
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normalitas dapat diabaikan (Gujarat, 2003). Dalam penelitian ini sampel 
yang digunakan sebanyak 75 yang berarti lebih dari 30. Sehingga 
diasumsikan data dalam penelitian ini telah terdistribusi secara normal. 
3.1.2. Uji Miltikolinearitas 
Pengujian multikolinearitas dalam penelitian ini dilakukan dengan melihat 
besarnya Tolerance Value (TV) dan Variance Inflation Factor (VIF). 
Seluruh variabel independen dalam penelitian ini memilki nilai VIF kurang 
dari 10 dan nilai tolerance lebih dari 0,1. Dengan demikian dapat 
disimpulkan bahwa korelasi antar variabel independen tidak mengandung 
multikolinearitas. 
3.1.3. Uji Heteroskedatisitas 
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas diatas terlihat bahwa semua 
variabel bebas memiliki signifikan lebih besar dari 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa model regresi dari persamaan 1 dan 2 terbebas dari 
heteroskedastisitas. 
3.1.4. Uji Autokorelasi 
Berdasarkan hasil pengujian pada tabel IV.4 dapat dilihat nilai Durbin-
Watson masing-masing persamaan 1 dan 2 sebesar 1,517 dan 1,420 terletak 
di antara -2 dan +2. Hal ini berarti model regresi dalam penelitian ini 
terbebas dari masalah autokorelasi. 
3.2.Pembahasan 
3.2.1. Pengaruh Laba terhadap Harga Saham 
Hasil  pengujian  untuk  Laba  memiliki  nilai  signifikansi  -1,733 > 0,05, 
sehingga H1 ditolak yang artinya laba tidak berpengaruh terhadap  harga 
saham. Hasil ini sesuai dengan pengujian yang telah dilakukan 
menggunakan Uji beda dimana pengujian uji beda dilakukan untuk menguji 
apakah ada perbedaan harga saham sebelum dan sesudah pengumuman dan  
hasil pengujian mengatakan tidak terdapat perbedaan antara harga saham 
sebelum dan sesudah pengumuman berarti H0 diterima. Penelitian ini 
mendukung penelitian dari Kusmuriyanto dan Mustaghfiroh (2002). Hasil 
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ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Febrianto (2005), Daniati 
(2006), dan Susanto (2006) yang menyatakan laba berpengaruh terhadap 
harga saham. Tetapi hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian 
terdahulu yang dilakukan oleh Adiliawan (2010) yang menyatakan bahwa 
laba tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Tidak berpengaruhnya laba terhadap harga saham yaitu karena 
disebabkan oleh laba yang di peroleh dari masing-masing perusahaan 
tersebut sangat fluktuatif atau tidak stabil sehingga menyebabkan laba tidak 
berpengaruh terhadap harga saham.  
Hal ini dapat menjelaskan jika tinggi rendahnya laba akuntansi yang 
dihasilkan oleh perusahaan tidak mempengaruhi harga saham karena diduga 
investor beranggapan bahwa perusahaan dengan laba akuntansi yang tinggi, 
belum tentu akan dapat meningkatkan harga saham yang tinggi, sehingga 
laba akuntansi bukan merupakan sinyal yang baik bagi investor dalam 
memprediksi harga saham. Kondisi ini diduga berdasarkan data deskriptif 
yang menunjukkan bahwa laba akuntansi mengalami penurunan dari tahun 
2012 hingga 2014, sedangkan harga saham mengalami fluktuasi namun 
cenderung meningkat dari tahun 2012 hingga 2014. Maka dapat 
disimpulkan jika meningkatnya laba akuntansi tidak selalu diikuti dengan 
meningkatnya harga saham, begitupula sebaliknya menurunnya laba 
akuntansi perusahaan tidak selalu diikuti dengan menurunnya harga saham 
perusahaan. 
3.2.2. Pengaruh Arus Kas Operasi terhadap Harga Saham 
Arus Kas Operasi memiliki nilai signifikansi 0,055 < 0,05, sehingga H2 
ditolak yang artinya arus kas operasi tidak berpengaruh terhadap  
perubahan harga saham. Hasil ini sesuai dengan pengujian yang telah 
dilakukan menggunakan uji beda dimana pengujian uji beda dilakukan 
untuk menguji apakah ada perbedaan harga saham sebelum dan sesudah 
pengumuman dan  hasil pengujian mengatakan tidak terdapat perbedaan 
antara harga saham sebelum dan sesudah pengumuman berarti H0 diterima. 
Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian Ikhsan (2009) yang 
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menunjukkan bahwa arus kas operasi tidak berpengaruh terhadap harga 
saham. 
Hal ini dikarenakan adanya kemungkinan para investor menyadari 
bahwa arus kas operasi tidak menjamin perusahaan memiliki dana yang 
cukup untuk menjalankan usahanya di masa yang akan datang. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan Mirza 
(2013) yang menunjukkan secara parsial arus kas operasi tidak berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham. Selain itu dalam mengambil suatu 
keputusan investasi, investor juga mempertimbangkan hal-hal lain diluar 
arus kas operasi, seperti pembagian dividen, risiko yang terjadi pada 
perusahaan, keadaan pasar, kondisi sosial, politik, dan ekonomi, dan lain-
lain. Salah satu contoh misalnya dividen tunai atau dividen dalam bentuk 
kas yang dibagikan oleh perusahaan. Tujuan utama investor melakukan 
investasi adalah untuk memperoleh keuntungan. 
3.2.3. Pengaruh Book Value terhadap Hubungan antara Laba dengan Harga 
Saham 
Hasil pengujian laba * book value memiliki   nilai   signifikansi   0,039  >  
0,05, sehingga H3 diterima. Hal tersebut membuktikan bahwa Book Value 
mampu memoderasi hubungan antara laba terhadap harga saham.  
Persamaan tersebut menjelaskan variabel laba memberikan nilai koefisien 
parameter sebesar -1,733 dengan tingkat signifikansi 0,770. Variabel book 
value memberikan nilai koefisien parameter sebesar 9,581 dengan tingkat 
signifikansi 0,128, dan variabel moderat 1 memberikan nilai koefisien 
parameter sebesar 4,727 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,039. Dengan 
demikian variabel moderat 1 yang merupakan interaksi antara laba dan book 
value ternyata signifikan, sehingga  variabel book value merupakan variabel 
moderating yang bersifat Pure moderation (moderasi murni), karena hasil 
pengujian secara parsial tidak signifikan dan pengujian secara interaksi 
menunjukan hasil yang signifikan. Dengan demikian, dapat dikatakan 
bahwa secara individu laba memiliki nilai yang tidak signifikan tetapi 
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variabel book value dapat memoderasi hubungan antara laba terhadap harga 
saham. 
Pada dasarnya jumlah aset/ekuitas bisa dikatakan book value yang 
dimiliki perusahaan. Dalam situasi normal, kinerja perusahaan akan 
berbanding lurus dengan book value suatu perusahaan begitupun sebaliknya, 
sehingga book value ini penting untuk mengetahui kapasitas dari harga per 
lembar suatu saham serta dalam penentuan wajar atau tidaknya harga saham 
di pasar. Dengan demikian secara tidak langsung dapat disimpulkan bahwa 
semakin meningkatnya laba akan  meningkat pula nilai book value sehingga 
menyebabkan kenaikan harga saham. 
3.2.4. Pengaruh Book Value terhadap Hubungan antara Arus Kas Operasi 
dengan Harga Saham 
Hasil pengujian arus kas operasi * book value memiliki nilai signifikansi 
0,086 > 0,05 sehingga H4 ditolak. Hal tersebut membuktikan bahwa book 
value belum mampu memoderasi hubungan antara arus kas operasi terhadap 
perubahan harga saham. 
Persamaan tersebut menjelaskan variabel arus kas operasi 
memberikan nilai koefisien parameter sebesar -1,022 dengan tingkat 
signifikansi 0,055. Variabel book value memberikan nilai koefisien 
parameter sebesar 9,581 dengan tingkat signifikansi 0,128, dan variabel 
moderat 2 memberikan nilai koefisien parameter sebesar -5,170 dengan 
tingkat signifikansi sebesar 0,086. Dengan demikian variabel moderat 2 
yang merupakan interaksi antara arus kas operasi dan book value ternyata 
tidak signifikan, sehingga variabel book value merupakan variabel 
moderating yang bersifat Homologizer moderation (moderasi berpotensi), 
karena hasil pengujian secara parsial maupun interaksi menunjukan hasil 
yang sama-sama tidak signifikan. Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa 
secara individu arus kas operasi memiliki nilai yang tidak signifikan dan 
variabel book value tidak dapat memoderasi hubungan antara arus kas 
operasi terhadap harga saham. 
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Book value merupakan proksi yang lebih baik digunakan untuk 
memprediksi laba di masa mendatang terutama jika perusahaan mengalami 
kesulitan keuangan. Hasil penelitian Almilia dan Sulistyowati (2007) 
menunjukkan bahwa koefisien penilaian dan kekuatan penjelas inkremental 
book value lebih tinggi pada saat perusahaan mengalami kesulitan 
keuangan. Maka book value lebih cocok untuk memprediksi suatu laba 
dimasa mendatang dari pada arus kas operasi. Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa book value kurang tepat dalam memoderasi hubungan antara arus kas 
operasi dengan harga saham. 
4. PENUTUP
4.1.Simpulan
Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan pada bab sebelumnya, dapat 
diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 
1. Variabel laba memiliki nilai signifikansi sebesar 0,770 lebih tinggi
dari 0,05, berarti laba tidak berpengaruh terhadap harga saham.
2. Variabel arus kas operasi memiliki nilai signifikansi sebesar 0,055
lebih tinggi dari 0,05, berarti arus kas operasi tidak berpengaruh
terhadap harga saham.
3. Variabel harga saham dalam pengujian uji beda memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,990 lebih tinggi dari 0,05, berarti tidak
terdapat perbedaan atau H0 diterima.
4. Variabel laba terhadap harga saham yang dimoderasi oleh book
value  memiliki nilai signifikansi sebesar 0,039 lebih rendah dari
0,05, berarti laba * book value berpengaruh terhadap harga saham.
5. Variabel arus kas operasi yang dimoderasi oleh book value memiliki
nilai signifikansi sebesar 0,086 lebih tinggi dari 0,05, berarti arus
kas operasi * book value tidak berpengaruh terhadap harga saham.
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4.2.Keterbatasan Penelitian 
Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan, maka dapat terdapat beberapa 
keterbatasan antara lain: 
1. Sampel yang digunakan pada penelitian ini hanya perusahaan yang
terdaftar di JII, sehingga hasil dari penelitian ini tidak dapat
mewakili ke semua sektor perusahaan yang ada.
2. Hasil analisis menunjukkan bahwa laba dan arus kas beserta book
value hanya mampu menjelaskan harga saham tidak lebih dari 10%,
yang masing-masing
3. persamaan satu dan dua yaitu 5,5% dan 8,8% sehingga di rasa
belum dapat mewakili faktor-faktor yang mempengaruhi harga
saham.
4.3.Saran 
Berdasarkan simpulan dan keterbatasan dalam penelitian ini, peneliti 
memberikan rekomendasi sebagai berikut: 
1. Penelitian selanjutnya diharapkan untuk menggunakan periode
penelitian yang lebih panjang, sehingga diharapkan dapat
memperoleh hasil yang lebih komprehensif dari penelitian yang
dilakukan.
2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel-
variabel penelitian yang lain.
3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan alat analisis
yang berbeda dengan penelitian sebelumnya.
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